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7I. ANTECEDENTES ARGENTINOS - EL ANTEPROYECTO 
DE REFORMA DE LA LEY DE SOCIEDADES COMERCIALES
Ni la legislación comercial general1, ni la societaria en particular2, en la República Ar-
gentina, se han ocupado de los grupos societarios. El fenómeno del agrupamiento no 
ha sido ignorado por el legislador argentino, que lo ha reconocido en forma indirecta con 
el propósito de evitar las desviaciones que por medio de las relaciones  intersocietarias 
se producen. La fi nalidad ha sido preservar las facultades de contralor estatal, evitar la 
evasión impositiva y resguardar la esencia de los institutos societarios en benefi cio de 
sus socios, los terceros contratantes y la comunidad en general (en tanto cada sociedad 
es potencial fuente de trabajo y de producción o de servicios)
En el año 2004, el Ministerio de Justicia, Seguridad y Derechos Humanos de 
la República Argentina dio a conocer a la opinión pública el “Proyecto de Reformas a la 
Ley de Sociedades Comerciales 19.550” (en adelante “el proyecto”), habiendo sido 
sus redactores los prestigiosos juristas Jaime Anaya, Raúl A. Etcheverry, y Salvador D. 
Bergel. El proyecto en cuestión, respetó la estructura vigente de la Ley de Sociedades 
Comerciales 19.550 (LS), y recogió en parte reclamos de la doctrina, la experiencia 
jurisprudencial, e introduce algunas innovaciones. Luego de ser sometido a la crítica 
de los juristas y operadores jurídicos argentinos, fi nalmente no tomó estado  legislativo. 
Sin embargo, vale la pena detenerse brevemente en su contenido, en cuanto a la ma-
teria de grupos se refi ere, por haber intentado cristalizar las últimas tendencias en la 
materia en mi país.
1 El Código de Comercio sancionado en 1862 tenía normas sobre las sociedades en general y particular, 
y fue reformado en esta materia, por las leyes 3.528, 4.157, 5.125, 6.788, 8.875, 11.719, 17.318, 
decretos 852/55, 5567/56, 3.329/63 y ley 19.060.
2 La ley 19.550, sancionada el 3/4/1972, y reformada por las leyes 19.666, 19.880, 20.337, 20.468, 
21.304, 21.357, 21.768, 22.182, 22.286, 22.903, 22.985, 23.697, 23.962, 24.076, 24.145 y 
24.435.
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8II. LAS LEYES SOCIETARIAS Y DE QUIEBRAS
A partir de la ley de sociedades nº 19.550 (año 1972), los agrupamientos societarios 
han sido objeto de un creciente reconocimiento doctrinario1, y los estudios se han 
orientado en tres direcciones:
1. La organización
Con algunas normas propias y la regulación de las “Uniones Transitorias de Empresas”, 
“Agrupaciones de colaboración” y los “Consorcios de cooperación”, infra , § VI
2. Los desvíos societarios
Que introdujo el sistema de responsabilidad por culpa del socio o controlante, e ino-
ponibilidad de la persona jurídica, infra § VIII.1.
3. Las sanciones en caso de quiebra
Esto es, la extensión de la quiebra de una sociedad del grupo a otra, infra § VIII.2
1 Al fi nal del presente trabajo se anexa una recopilación de la principal bibliografía argentina sobre los 
grupos societarios.
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9III. EL SISTEMA ARGENTINO
Nuestra ley de sociedades, estructurada sobre el modelo italiano del contrato plurila-
teral de organización1, sólo admite como sociedades a los “tipos” que como numerus 
clausus ha regulado2. A su vez, las relaciones intersocietarias están basadas en situa-
ciones de la vida real: sociedades vinculadas y controladas (Art. 33 LS), y como regla 
general limitativa impone a las sociedades por acciones asociarse a otras bajo el tipo 
de sociedad por acciones (Art. 30 LS), fi jando además las limitaciones técnicas (Art. 
31 y 32 LS).
1 Ascarelli, Tulio. Sociedades comerciales. Santiago Sentis Melendo (traductor). Ediar: Buenos Aires, 
1947. Pp. 22-23. Cfr.: Farina, Juan H. Sociedades comerciales. Zeuz Editora: Rosario, 1972. Pp. 41-
43. Nissen, Ricardo A. Ley de sociedades comerciales, comentada, anotada y concordada. Tomo 1. 
Ábaco de Rodolfo Depalma SRL: Buenos Aires, 1982. Pp. 48-51. Villegas, Carlos G. Derecho de las 
sociedades comerciales. Abeledo Perrot: Buenos Aires, 1985. Pp. 26-31. Enrique Zaldívar, Rafael Ma-
novil, Guillermo Ragazzi, Alfredo Rovira, Carlos San Millán. Cuadernos de derecho societario. Tomo 
1. Ed. Macchi: Buenos Aires, 1973. P. 36.
2 Tales son: sociedad colectiva, sociedad en comandita simple, sociedad de capital e industria, sociedad 
de responsabilidad limitada, sociedad anónima, sociedad anónima con participación estatal mayoritaria, 
sociedad en comandita por acciones.
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IV. SOCIEDADES VINCULADAS – SOCIEDAD CONTROLANTE
En Argentina, cualquier forma de participación societaria en el capital de una sociedad 
por parte de otra, da lugar a la vinculación1. Se divide en cuatro subespecies:
1. Participación menor al 10% del capital
En este caso, la LS no exige ningún tipo de formalidad en particular2. 
2. Participación en el 10% del capital
La ley quiere que exista transparencia en la información contable de las sociedades 
vinculadas. Por ello, exige la indicación, en la confección de los distintos instrumentos 
contables de la participante y participada, de la clase y grado de participación. De allí 
la mención a la Sección IX, la que regula el asunto principalmente en los arts. 62, 63 
inc. 1º -d y b- y 2ª, 64, 65 y 66 inc. 6º3.
3. Participación en más del 25% del capital
Además de las exigencias anteriores, la sociedad controlante debe informar la situa-
ción a la controlada para que sus socios tomen conocimiento del hecho en su próxima 
asamblea ordinaria de la sociedad controlada (art.33 último párrafo LS)4; sin embargo, 
la ley no prevé sanción por el incumplimiento de dicha obligación. 
4. Control
De acuerdo al art. 33 LS, es controlante cualquier participación de una sociedad en 
otra que: 1) Forme la voluntad social en las asambleas o reuniones de socios5; o 2) 
1 En Italia la norma equivalente es el art. 2359 CCI. últ. párr.v. Ver: Francesco Galgano, y Riccardo Gen-
hini. Il nuovo diritto societario. Tomo 1. Ed. Dott. Antonio Milani: Padova, 2004. Pp. 144-146 (ver, 
además, comentario al artículo 2359, 2359 bis 2359 ter, 2359 quater y 2359 quinquies en Il nuovo 
diritto delle società, a cura di: Alberto Maffei Alberti. CEDAM: Padova, 2005, Vol. I Pp. 408, y en: Il 
nuovo diritto societario, diretto da: Gastone Cotino, Guido Bonfante, Oreste Gagnasso e Paolo Mon-
talenti. Zanichelli: Bologna, 2004, T. II* Pp. 440. En Brasil, el art. 243, § 1; cfr.: Konder Comparato, 
Fábio.“Les groupes de sociétés dans la nouvelle loi brésilienne des sociétés par actions”. Rivista delle 
società, Giuffrè: Milano, 1978. P. 854 
2 Alguna doctrina hace una subdivisión en esta categoría, según la sociedad participante posea más o 
menos del 2% del capital social, ya que tal circunstancia le permitiría ejercer ciertos derechos corres-
pondientes a las minorías (Cfr: Otaegui, Julio. “El interés societario y el agrupamiento de empresas”. 
RDE. III-289).
3 Nissen, Ricardo A. Ley de sociedades comerciales.Tomo 1. Ábaco: Buenos Aires, 1982 Pp. 162-163; 
Veron, Alberto V. Sociedades comerciales. Tomo 1. Astrea: Buenos Aires, 1982. Pp. 297-311.
4 Nissen, op.cit; Veron op.cit; Alegría, Héctor. “Algunas refl exiones sobre los conceptos de sociedad 
controlante, sociedad controlada y situación de control”. RDCO, 1978. Pp. 301 a 303.
5 Nuestra ley de sociedades, en su art. 33, establece como instrumento de dominio de la voluntad social 
DI 57 Jurisp_RGDSA.indd   10 9/26/07   9:25:38 AM
11
EL RÉGIMEN DE LOS GRUPOS EN EL DERECHO SOCIETARIO ARGENTINO
Ejerza una infl uencia dominante como consecuencia de acciones, cuotas o partes de 
interés poseídas o por los especiales vínculos existentes entre las sociedades6.
En el derecho comparado, en Italia el art. 2359 contiene una solución similar, 
aunque dividida en tres incisos. También los arts. 116 y 243, § 2 de la ley Brasilera 
6.404; y L 233-3 del Código de Comercio francés.
En sentido amplio, se entiende por control la factibilidad de que una persona gobierne 
o tenga la posibilidad de dirigir las cuestiones de otra sociedad7. En esta orientación, 
se ha sostenido que una sociedad está sometida a control cuando “alguien (persona 
física o jurídica) está en condiciones de imponerle las directivas para su gestión, con 
cierta continuidad o permanencia”8.
Se pueden identifi car distintos supuestos de control:
a)  Directo e indirecto: Se entiende que el control que una sociedad ejerce sobre otra 
es directo cuando, sin perjuicio del medio empleado, lo practique por derecho 
propio. Será, en cambio, indirecto cuando lo hace por medio de otra persona 
también controlada por ella9. El primer párrafo del art. 33 LS admite el control 
directo e indirecto, pero este último sólo por medio de una sociedad controla-
da y no mediante una persona física o jurídica que no sea una sociedad (por 
ejemplo una fundación).
b)  Interno y externo: El control interno se refi ere a aquella situación en la que un 
socio, debido a la importancia cuantitativa de sus votos, tiene la posibilidad 
de imponer su voluntad en las decisiones sociales. Esta especie está regulada 
por el inc. 1º del art. 33 LS. Sin embargo, debe tenerse en cuenta que, para 
tener el control interno de una sociedad, no es necesario poseer el 51% de las 
a los votos y no al capital, siendo oportuno lo señalado por Nissen en relación a que un capital mino-
ritario podría otorgar control si las acciones que lo componen fuesen de voto múltiple (ver: Nissen. La 
ley…, P. 50). 
6 Esta situación ha sido ponderada por la doctrina que considera plausible la califi cación de control por 
la participación mediante cualquier título que posibilite la determinación de la voluntad social (Richard, 
Escuti (h) y Romero. Manual de derecho societario. Astrea, 1980. P. 98). Por otra parte, la ley 22.903 
del año 1983, modifi catoria del estatuto societario, incorporó al art. 33 del mismo la califi cación de 
control para los casos en que se ejerza dominio externo de hecho. Esto es explicado por la Comisión 
Redactora en la Exposición de Motivos de la ley: “…la otra cuestión se origina en que la ley 19.550 
constriñó la noción al control jurídico o interno, es decir el derivado de la titularidad de partes de interés, 
cuotas o acciones. Si bien es cierto que no han faltado voces que propician extenderla a través de una 
interpretación lata de esta formulación, parece propicio a diez años de vigencia de la ley y habida cuenta 
de lo sucedido en legislaciones que contenían pautas similares a las nuestras, incorporar expresamente 
la noción de control externo o económico en la forma en que lo concreta el inciso 2 del nuevo texto del 
artículo 33” (Exposición de motivos ley 22.903, Sección VI, Nro. 1).
7 Galgano. Direzione e coordinamento di società. P. 57; Mauri, Elías Mantero − Chalar Sanz Laura L. 
Conjunto económico: ¿procede la comunicación de responsabilidades? Montevideo, 2005 (Documento 
inédito).
8 Villegas, Carlos. Sociedades Comerciales. Tomo I. P. 639.
9 Galgano, Francesco. Op. Cit. P. 183.
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participaciones sociales, sino que basta con la mayoría de las acciones con 
derecho a voto (que es el quórum para las asambleas ordinarias en primera 
convocatoria) y la mayoría absoluta de los votos o el mayor número exigido 
estatutariamente10. Tampoco es menester que la controlante sea propietaria de 
las acciones; es sufi ciente que tenga la disponibilidad de contar con los votos 
necesarios “por cualquier título”, como dice la norma, sea por poder o en virtud 
de acuerdos de cualquier índole11.
Existe un caso en que el controlante puede imponer la voluntad social, aunque no 
reúna la cantidad de votos indicada; por ejemplo, en los casos de ausencias constantes 
de los demás socios a las asambleas, con el fi n de permitir a quien no tiene el 51% de 
los votos tomar las decisiones. Es lo que la doctrina ha dado por llamar “control in-
terno de hecho”. Se discute si corresponde a los supuestos del primer o segundo párra-
fo12, no siendo menor la distinción, ya que a las sociedades controlantes del primer 
inciso se les exige presentar balances consolidados (art.62 3° párr. LS), mas no a las 
del segundo.
Existe, en tanto, una situación de control externo cuando por vínculos contractuales 
o relaciones económicas determinadas, una persona ostente una posición dominante 
respecto a una sociedad13, lo que determina su posibilidad, en manera duradera14, de 
colocar a la controlada en una posición de subordinación, manejando así sus negocios 
sociales. Es el supuesto contemplado por el segundo inciso del art. 33º, el cual puede 
generarse mediante los más variados mecanismos, por ejemplo: contratos que subor-
dinen a una sociedad frente a las directivas de otra, un acreedor con poder sufi ciente 
como para infl uir en la conducción y dirección de la sociedad deudora, el usufructo o 
prenda de acciones, etc.
Respecto a la decisión de asumir el control de otra sociedad, requiere autorización 
de la asamblea, por su carácter y por las responsabilidades que acarrea: es una forma de 
expansión de la actividad social, con asunción de riesgos comerciales no corrientes 
y pasivo eventual.
10 Cfr: Borgioli. “Dirección unitaria y responsabilidad en la administración extraordinaria”. RDCO, 1986. 
P. 509.
11 Isaac Halperin y Julio C. Otaegui. Sociedades Anónimas. 2º Edición. Ed. Desalma: Buenos Aires, 1998. 
P. 797.
12 Otaegui, Julio. “Concentración societaria. El control externo”. RDCO, 1987-79; Halperin. Op. Cit. P. 
799; Manovil, Rafael M. Op. Cit. P. 305, donde indica que la legislación y doctrina italiana, fuente de 
nuestro art. 33, incluye el control interno de hecho dentro de los supuestos del 2º inciso.
13 Santillan. “Las sociedades controladas y la reforma de la ley 22903”. RDCO, 1984. P. 735.
14 Otaegui, Julio C. Concentración societaria. Abaco: Buenos Aires, 1984. Pp. 431 y ss.; Manovil, Rafael 
M. Grupos de sociedades en el derecho comparado. Abeledo Perrot: Buenos Aires, 1998. Pp. 306.
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El anteproyecto de reforma extendió la posibilidad de califi car como “controlantes” 
también a las personas físicas y a otras personas jurídicas que no sean sociedades15. 
Además, agregó en el inc.1°, como supuesto de control “interno”, el de poseer los 
votos necesarios para elegir o revocar la mayoría de los administradores, directores 
o consejeros de vigilancia. Previó, además, la prohibición de ejercicio del derecho de 
voto por parte de las sociedades controladas en los órganos de gobierno de sus con-
trolantes, excluyendo del cómputo del quórum sus participaciones en el capital social 
de las controladas, en pos de evitar lo que puede ocurrir con el texto hoy vigente: que 
la controlada pueda convertirse en controlante de su controlante.
15 Por ejemplo, una fundación.
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V. FORMALIDADES Y LIMITACIONES
Los requisitos generales para la constitución de sociedades no tienen exigencias es-
peciales para el supuesto que el socio sea otra sociedad1, razón por la cual según el 
principio de libertad e igualdad que consagra nuestro régimen jurídico, el caso está 
autorizado y gozan del mismo status que el socio persona individual.
Hay dos géneros de limitaciones: según el tipo y según el objeto social, que con-
fi guran cuatro supuestos:
1. Tipo - Protección de los controles. Las sociedades anónimas y 
en comandita por acciones sólo pueden formar parte de sociedades 
por acciones (Art.30 LS)2
Ha sido la norma más polémica de todo el ordenamiento jurídico societario3. La  fi nalidad 
esencial de esta norma es impedir la elusión de los controles al funcionamiento de las 
sociedades anónimas: sindicatura, consejo de vigilancia, documentación contable y 
control del Estado4. Imponiendo para la sociedad vinculada los mismos requisitos de 
1 En el ordenamiento argentino, la constitución de sociedades se ha enrolado en la libertad formal (art. 
4 LS) siguiendo los lineamientos del art. 974 del Código Civil, pudiendo otorgarse por instrumento 
público o privado. La sociedad debe pasar ante el “juez de registro”, quien, para ordenar su inscrip-
ción, deberá realizar un doble control: a) de legalidad formal, en relación al instrumento constitutivo, 
y b) de legalidad sustancial, es decir, del contenido de este acto negocial. La única exigencia especial 
se advierte en el art. 165 LS, el cual ordena que las S.A. se constituyan por instrumento público y por 
acto único o por suscripción pública. La primera se produce mediante un acuerdo entre los fundadores 
que convienen la constitución y la suscripción de acciones en un solo acto. La segunda no se da por 
convenio unitario de todos los socios puesto que aún no se conocen quiénes han de integrar la persona 
ideal, sino que los futuros miembros adhieren, a través de la suscripción a un programa de fundación 
preestablecido que eventualmente podrá ser modifi cado por la asamblea constitutiva. En realidad, la 
práctica ha demostrado el predominio del primero sobre el segundo, puesto que éste ha quedado vir-
tualmente derogado. 
2 Art. 30 LS: Las sociedades anónimas y en comandita por acciones solo pueden formar parte de socie-
dades por acciones.
3 Esto ha sido objeto de elaboraciones doctrinarias en los distintos congresos de Derecho Societario 
argentino. Así, se presentaron distintas ponencias: a. En el Primer Congreso del año 1977 en La Cum-
bre, provincia de Córdoba: Las sociedades en participación y el art. 30 LS por Hugo Efraín Richard y 
otros; b. En el Segundo Congreso del año 1979 en Mar del Plata, provincia de Buenos Aires: Algo más 
sobre sociedades accidentales y en participación y el artículo 30 de la Ley de Sociedades 19.550, por 
Hugo Efraín Richard y otros, Modifi cación del art. 30 de ley 19.550, ponencia del Consejo de Asuntos 
Jurídicos de la Cámara de Sociedades Anónimas. 
4 Conf. Halperin, Isaac. Curso de derecho comercial. Tomo 1. Desalma: Buenos Aires, 1982. P. 241; Fari-
na, Juan M. Tratado de sociedades comerciales –Parte general. Zeuz: Rosario, 1980. P. 230, y Fargosi, 
Horacio P. “La sociedad socia”. Estudios de derecho societario. Ábaco: Buenos Aires, 1978. Pp. 69 
a 83 y, especialmente, la página 71: “En efecto, las razones que inspiran la solución adoptada, como 
también lo señalara Halperin, fi nca en impedir que a través de la constitución de sociedades excluidas 
de toda forma de control estatal, la anónima socia eluda el control organizado por los arts. 299 y 301 de 
la ley 19.550, que se frustre el control estatal por el objeto o aun por los accionistas de la sociedad 
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organización y funcionamiento que para la sociedad socia, es posible que cada inte-
resado directo (socios, terceros, el Estado) pueda ejercer sus derechos sin limitaciones 
derivadas de la forma societaria, es decir, los mismos que hubieran podido ejercer 
sobre la sociedad socia.
El anteproyecto de reforma preveía quitar la limitación a las sociedades por acciones. 
Contemplaba si la limitación a las sociedades unipersonales de ser socias de otra de la 
misma condición . La razón de esta limitación es que no se continúe ilimitadamente 
con la autolimitación de responsabilidad por parte del mismo sujeto instituyente de la 
primera unipersonal, lo que puede facilitar el fraude. 
2. Protección del objeto. Limitaciones de capital (Art. 31 LS)5
La inversión de la sociedad socia no puede exceder de sus reservas libres y a la mitad de 
su capital y reservas legales. El exceso debe enajenarse seis (6) meses después de la 
aprobación del balance que los establezca, produciendo la pérdida de los derechos de 
voto y utilidades hasta enajenarlos. El sentido de esta norma es simple: evitar que 
por intermedio de la sociedad vinculada se pueda eludir el cumplimiento de un objeto 
estricto que previera su contrato o estatuto6.
3. Protección del objeto. Excepción a la limitación en la inversión 
de capital. Sociedad fi nanciera o de inversión (Art. 31 LS) 
Están exceptuadas de la limitación descrita en el punto anterior, las sociedades cuyo 
objeto sea exclusivamente fi nanciero o de inversión, y, además, reitera la norma en 
favor de las sociedades comprendidas en el régimen de “entidades fi nancieras” (esto 
es, las controladas por el Banco Central). Esta regla de excepción constituye el eje en 
socia o que, recurriendo a la constitución de sociedades que no sean por acciones, se posibilite, por vía 
de la sociedad constituida, la realización de negocios u operaciones que, de ser llevados a cabo por la 
sociedad socia, podrían ser cuestionados por los órganos sociales de fi scalización”. Conf. Veron-Zunino. 
Reformas al régimen de sociedades comerciales. Astrea: Buenos Aires, 1984. P. 32.
5 El Art. 31LS dice: “Ninguna sociedad excepto aquellas cuyo objeto sea exclusivamente fi nanciero o de 
inversión puede tomar o mantener participación en otra u otras sociedades por un monto superior a sus 
reservas libres y a la mitad de su capital y de las reservas legales. Se exceptúa el caso en que el exceso 
en la participación resultare del pago de dividendos en acciones o por la capitalización de reservas.
 Quedan excluidas de estas limitaciones las entidades reguladas por la Ley Nº 18.061. El Poder Ejecutivo 
Nacional podrá autorizar en casos concretos el apartamiento de los límites previstos.
 Las participaciones, sea en partes de interés, cuotas o acciones, que excedan de dicho monto deberán 
ser enajenadas dentro de los seis (6) meses siguientes a la fecha de aprobación del balance general 
del que resulte que el límite ha sido superado. Esta constatación deberá ser comunicada a la sociedad 
participada dentro del plazo de diez (10) días de la aprobación del referido balance general. El incum-
plimiento en la enajenación del excedente produce la pérdida de los derechos de voto y a las utilidades 
que correspondan a esas participaciones en exceso hasta que se cumpla con ella”.
6 Cfr. Roitman, Horacio. “El cumplimiento del objeto social” Rev. La información. Ed. Cangallo: Buenos 
Aires, noviembre 1978, num. 11. Pp. 833 y ss.; Fargosi, Horacio P. “El objeto social y su determina-
ción”. Estudios. Pgs. 17 y 35; Veron, Alberto V. Sociedades comerciales.Tomo 1. Astrea: Buenos Aires, 
1982. Pp. 249 a 293.
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torno al cual debe estudiarse el fenómeno del agrupamiento societario en Argentina. 
La sociedad de inversión o holding, en la terminología internacional de uso más co-
rriente, constituye la base del agrupamiento por concentración de capitales:
a)  Un grupo que diversifi ca sus inversiones en varias sociedades por razones de 
organización.
b)  Por razones de control interno.
c)  La actividad bancaria y fi nanciera, cuya esencia es la intermediación en el 
mercado de dinero y, por ende, de capitales.
A nuestros países de costumbres latinas, en los cuales el detalle legislativo es el que 
ha conspirado contra la imaginación de los juristas y de los abogados que practican 
el derecho, no les ha permitido crear los sistemas e incluso doctrinas jurídicas, que, al 
amparo de esta norma, pudieran desarrollar un genuino emprendimiento empresario 
con el correlativo desarrollo jurídico. Pero también la falta de legislación impulsó a 
ver en estas sociedades una organización para la evasión impositiva, y fueron tan 
duramente tratadas por los jueces7, que se aguarda aún una legislación en busca de 
mayores garantías.
4. Protección del socio. Prohibición de participaciones recíprocas 
(Art. 32 LS)
Son nulas las participaciones recíprocas en la constitución o aumento de capital, aún 
por medio de persona interpuesta.
Se persigue aquí que el capital con que cuente la sociedad no sea el resultado de 
una fi cción que, por medio del aporte recíproco de dos o más sociedades vinculadas 
entre sí, puedan inducir a terceros en el error de contar con una responsabilidad pa-
trimonial que no poseen, o a los socios que erróneamente crean que participan de un 
capital que, en parte, es fi cticio8.
7 Parte de la doctrina de preocupó por mencionar algunos casos de resonancia que marcaron hitos en la 
jurisprudencia nacional. Así, se dijo que “en la Argentina se ha aplicado la teoría grupal para ciertos 
casos de responsabilidad en materia de extensión de la quiebra. Sobre la base de lo que se llamó la teoría 
de la realidad económica en materia impositiva y fi scal, dado que Parke Davis se denegó a atribuir a 
una remesa pagada a la sociedad madre otro concepto que no fuera el de dividendo, puesto que aquella 
era la dueña del 99% de las acciones de la que remesaba” (…) “el caso Swift-Deltec fue un verdadero 
leading case, de creación del juez, pues ni siquiera se basó en el art. 165 de la ley 19.551, sino en 
una combinación de teorías de responsabilidad grupal, unidad económica y defensa de los intereses 
del país, apoyándose en la responsabilidad por abuso de posición dominante, a través del disregard of 
legal entity, con tal bagaje se extendió la quiebra de Swift a todos los accionistas conectados en cascada 
hasta la matriz, en el extranjero…”. Ver: Jean Guyenot y Arnoldo Kleidermacher. Los agrupamientos 
empresarios y de colaboración. Ábaco: Buenos Aires, 1985. Pp. 35 a 39. 
8 El art. 32 LS dispone: “Es nula la constitución de sociedades o el aumento de su capital mediante 
participaciones recíprocas, aún por persona interpuesta. La infracción a esta prohibición hará respon-
sable en forma ilimitada y solidaria a los fundadores, administradores, directores y síndicos. Dentro 
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La ley de sociedades comerciales omite impedir a la sociedad controlada votar en 
el órgano de gobierno de su controlante9, por lo que a la postre la sociedad controlada 
puede terminar siendo controlante de su propia controlante.
El espíritu de la norma del art. 32 LS se reproduce en L233-29 a L233-31 del Código 
de Comercio francés; en el art. 485 del Código das Sociedades Comerciais lusitano y 
en el art. 82 LSA española, entre otras.
del término de tres (3) meses deberá procederse a la reducción del capital indebidamente integrado, 
quedando la sociedad en caso contrario, disuelta de pleno derecho”. En la exposición de motivos de la 
ley. 19.551, se explica la razón de esta prohibición, con carácter absoluto, para evitar que por medio de 
“cruzamiento” se efectúen reembolsos de capital o reservas, o el aguamiento de capital (§ 4, secc.5). 
Cfr. Veron, Alberto. Sociedades comerciales. Tomo I. P. 295; Farina, Juan M., Op.Cit. Pp, 575 y ss.; 
Zaldívar, Enrique. Cuadernos de Derecho Societario. Abeledo Perrot: Buenos Aires, 1976. P. 56; Nis-
sen, Ricardo. Ley de sociedades. Tomo I. P. 161; Segal-Lagos. “Ley de sociedades”. La Ley. Buenos 
Aires, 1973. Pp. 148 y ss.
9 Como sí lo hace, por ejemplo, el art. 2359 bis del Codice Civile italiano, una de las principales fuentes 
de nuestro sistema. El anteproyecto de reforma de 2004, suple la omisión.
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VI. CONTRATOS DE COLABORACIÓN EMPRESARIA
Reforma de 1983 (Ley. 22.903). En el lenguaje internacional se denominan consor-
cios, y no constituyen verdaderamente “grupos societarios”, sino formas contractuales 
Mediante dichas sociedades (inclusive personas individuales) pueden reunirse con 
fi nalidades empresarias comunes, sin llegar a constituir una nueva sociedad1.
Los contratos de colaboración, o consorcios, pueden asumir tantas formas como 
permite el art. 1.197 del Código Civil2; sin embargo, la Ley de Sociedades, a partir de 
la reforma de 1983, lo limita a dos formas: 1) Las agrupaciones de colaboración, y 
2) Las uniones transitorias de empresas3. Recientemente, la ley 26.005 introdujo los 
Consorcios de Cooperación, cuyas características son las siguientes:
1. Agrupaciones de colaboración (Arts. 367 a 376 LS)
Son organizaciones de carácter permanente, establecidas por dos o más empresarios 
(individuales o sociales) con la fi nalidad de facilitar o desarrollar determinadas fases de 
su propia actividad empresarial, en benefi cio propio, o de perfeccionar o  incrementar su 
resultado. No son sociedades ni sujetos de derecho. No persiguen el lucro directo, se 
instrumentan por contrato escrito, deben inscribirse en el Registro Público de Comer-
cio, informar al Registro Nacional de Defensa de la Competencia de su formalización 
(antitrust), deben tener un objeto congruente con la actividad de sus integrantes, 
un plazo máximo de duración de diez (10) años, prorrogable, denominación propia, 
domicilio, se gobiernan por los socios, son representadas por mandatarios, por de-
1 La exposición de motivos que procedió a la introducción legal de estos consorcios, indico: “La incorpo-
ración de formas contractuales de colaboración empresaria permitirá dotar a la legislación de la Repú-
blica de estructuras jurídicas aptas para propender a la satisfacción de una amplia gama de fi nalidades 
económicas. Por cierto que más allá de la limitación establecida por el art. 30, análogos fi nes podrían 
ser alcanzados a través de vinculaciones societarias. Mas ello supondría un recargo de gastos y un dis-
pendio de los medios y estructuras respecto del propósito buscado, generando además una indeseable 
proliferación de sociedades tras la consecución de resultados que no le son inherentes”. 
2 Cfr.: Aguirre, Hugo A. La colaboración empresaria. Una perspectiva desde la cooperación para el 
desarrollo. Conferencia en Jornadas de Derecho de las Universidades de Torino (Italia) y Católica de 
Santa Fe (Argentina). Posadas, 2003; Roitman, Horacio, MERCADO DE SALA Ma. Cristina, ESCAR-
GUEL Julio Manuel y CURTIDO, “Joint Ventures” en R.D.C.O..Año 26, Vol 1993-A, N° 151 a 153, 
pg. 252, Depalma, Bs.As., 1993. También: LISDERO Alberto, Aspetti giuridici delle Joint Ventures 
internazionali secondo il diritto argentino, pg 1 Società Italo Argentina, Bs.As., Ottobre 1997. 
3 Siempre hemos criticado esta regulación: (i) porque regula cuestiones contractuales en el seno del la 
Ley de sociedades, cuando su lugar es en el derecho común de fondo, (ii) son cuestiones ajenas al 
derecho societario, lo que ocasionó no pocos problemas en la doctrina, respecto a personalidad (aún 
cuando las normas la niegan), pero no impidió que organismos ofi ciales y hasta la misma AFIP le  hayan 
asignado personalidad; (iii) en el Proyecto de Unifi cación 1998 se ubicaron dentro de las normas sobre 
los contratos; (iv) dado el régimen actual y los giros de la doctrina y jurisprudencia, cualquier contrato 
parciario o de colaboración entre sociedades corre el riesgo que terminen vinculando a una y otra como 
si fuesen una sociedad de hecho.
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cisión unánime se permite la prórroga contractual y la admisión de nuevos socios o 
exclusión de éstos
La característica saliente es su sistema de responsabilidad: ilimitada y solidaria de 
los miembros que la componen. Como consecuencia de ello, no tienen un patrimonio 
propio, sino un fondo común operativo.
En referencia particular a los grupos, el 2º párr del art. 368 LS dispone expresamente 
que los “Consorcios” no pueden tener ninguna función de dirección de las actividades 
de sus miembros. Quedan, entonces, imposibilitados de formar parte de un grupo, ya 
que no pueden ser controlados al no ser sujetos de derecho. Tampoco podrían revestir 
la condición de controlante cabeza de grupo, ya que los términos del art. 368 les im-
piden ejercer actividades de dirección y coordinación sobre otras sociedades. 
2. Uniones transitorias de empresas (Art. 377 a 383 LS)
Contrato plurilateral mediante el cual sociedades o empresarios individuales se unen 
temporariamente para el desarrollo o ejecución de una obra, servicio o suministro 
concreto, dentro o fuera de la República, complementario de su objeto social. No son 
sujetos de derecho. Es un contrato de coordinación entre empresas, con reparto o di-
visión del trabajo entre sus participantes, en pos de un “resultado” (benefi cio o lucro), 
mediante instrumento público o privado, que debe inscribirse en el Registro Público 
de Comercio. Su denominación es la de uno o varios de sus integrantes, pero siempre 
con el aditamento “Unión Transitoria de Empresas”; domicilio especial propio.
Su forma de gobierno exige que las decisiones se adopten por unanimidad, salvo 
pacto en contrario, se dirigen y administran por intermedio de un representante cuya 
designación debe inscribirse en el Registro Público de Comercio. La admisión de  nuevos 
participantes se efectúa por unanimidad, salvo pacto en contrario.
Tienen un fondo común operativo, deben llevar libros (en especial de actas), no se 
requieren balances, sino un estado de situación que presentan a sus mandantes. Como 
no es persona jurídica, no pueden ser responsables4, ni se presume la solidaridad de 
las empresas participantes, salvo pacto en contrario.
3. Consorcios de cooperación
Instituidos por la ley 26.005 del 2005, su fi nalidad es la de facilitar, desarrollar, in-
crementar o concretar operaciones relacionadas con la actividad económica de sus 
4 La mayoría de los autores nacionales se inclinan por clasifi car la responsabilidad de las UTE dentro 
del encuadro normativo que prevé el Código Civil para las obligaciones mancomunadas o en su caso 
las solidarias (arts. 692 a 698 y 699 y ss, respectivamente). Cfr: Veron, Alberto. Op. Cit. Tomo 4. 
P. 962; Otaegui, Julio. “De los contratos de colaboración empresaria”. RDCO. Desalma: Buenos Aires, 
1983. Pp. 892 y ss.; Le Pera, Sergio. Joint venture y sociedad. Astrea: Buenos Aires, 1984. Pp. 167 
y 168. 
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miembros, a fi n de mejorar o acrecentar sus resultados5. Su naturaleza es meramente 
contractual y no constituyen sujetos de derecho. 
En forma similar a las dos fi guras mencionadas en los títulos que anteceden,  cuentan 
con un fondo operativo y un representante que actúa en nombre de los consorcistas. 
El contrato constitutivo debe inscribirse, bajo pena de ser considerado el consorcio 
como sociedad de hecho. Criticamos la sanción por desproporcionada e inadecuada, 
ya que implica un cambio de la naturaleza jurídica del negocio que se perseguían las 
partes (de una colaboración se pasa a una fi gura societaria en la que todos responden 
solidaria e ilimitadamente), por el incumplimiento de un requisito formal. 
En lo que a la materia grupal se refi ere, debe subrayarse el art. 3º de la ley, análogo 
al art. 368, 2º párr LS. 
4. Conclusión
No obstante su incorporación hace tiempo a nuestro ordenamiento, no existe un variado 
repertorio de casos jurisprudenciales, ni tampoco hay defi niciones sobre su comporta-
miento frente a las situaciones de insolvencia (quiebra u otras soluciones concursales) 
y sobre cuáles han sido las decisiones judiciales. La hipótesis de mayor confl icto sería la 
forma de establecer la responsabilidad de los consorcios frente a terceros, y la forma 
de entablar los reclamos de responsabilidad: hacia la agrupación, unión o consorcio, y 
luego el rol de los socios frente a la pretensión del tercero.
5 Molina Sandoval, Carlos A. “Consorcios de cooperación. Análisis de la ley 26.005 y de su normativa 
complementaria”. Lexis Nexis. Buenos Aires, 2005. P. 1.
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VII. CONTABILIDAD. BALANCE CONSOLIDADO
La Ley de Sociedades argentina incluyó normas contables desde su primera formulación 
en 1972. Responden a la denominación de “principios universalmente aceptados de 
contabilidad” que, prácticamente, son usuales en el mundo entero. Desde su primer 
momento, toda referencia a las sociedades vinculadas era materia especial de inclusión 
en los balances, y se requería mención especial en la memoria anual, requisito que 
sigue vigente en nuestros días. Pero la norma trascendente para el estudio de los “gru-
pos empresarios” ha sido la exigencia del balance consolidado1, limitada únicamente 
a las sociedades controlantes. 
El balance consolidado se diferencia del balance de ejercicio de la controlante. El ba-
lance de ejercicio exhibe los activos y pasivos propios de la sociedad, inclusive el valor 
de las participaciones en las controladas. El balance consolidado, en cambio, no tiene 
en consideración la participación en las sociedades controladas y las  correspondientes 
porciones de su patrimonio neto, ni tiene en cuenta los créditos y débitos que tengan 
entre sí las sociedades consolidadas.
La función del consolidado es la de ofrecer una información ulterior y diversa de 
la que se obtiene de la suma de los balances de las sociedades del grupo. Su esencia 
está en la eliminación de las relaciones endogrupo , por efecto de la cual se hace po-
sible conocer la real condición económica y fi nanciera del grupo comprensivamente 
considerado. El resultado del grupo, si se respetan los principios de consolidación, será 
distinto de la suma de los resultados emergentes de cada balance de las sociedades 
del grupo2.
La mención del art. 62 ult. párr al balance consolidado, es un reconocimiento a la 
teoría del grupo dentro de nuestra legislación. No se imponen a este balance las exi-
gencias de los balances de ejercicio y demás documentación contable de las socieda-
des, ni está sujeto a aprobación, sino que obra como elemento de información para 
los socios, siendo las autoridades de contralor las encargadas de fi jar las pautas a que 
deben someterse.
En la Unión Europea, la directiva en materia societaria nº 73 -cuentas consolidadas-, 
reguló la materia. Los principales objetivos de la legislación comunitaria han sido: 
a)  Que la información fi nanciera sobre grupos de empresas sea conocida por los 
asociados y por terceros.
1 Nissen, Ricardo. Ley de sociedades. Tomo III. Pp. 64 y ss; Veron, Alberto. Sociedades Comerciales-
Actualización. Astrea: Buenos Aires, 1984. Pp. 68 a 71; Farina, Juan M. Tratado de sociedades co-
merciales. Tomo 4. P. 53.
2 Galgano, Francesco. Direzione e coordinamento di società. Zanichelli: Bologna, 2005. P. 112.
3 83/349/CEE del Consejo, de 13 de junio de 1983.
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b)  La comparabilidad y equivalencia de esta información.
c)  Dar una imagen fi el del patrimonio y de la situación fi nanciera de los resultados 
del grupo.
Con base en ello, la reglamentación del régimen de consolidación pretende:
1)  Englobar todas las empresas del grupo.
2)  Incluir íntegramente el activo y el pasivo; los recursos y las obligaciones.
3)  Mencionar por separado de los intereses de las personas que no pertenezcan 
al grupo (socios externos).
4)  Efectuar las necesarias correcciones para eliminar los efectos de las relaciones 
fi nancieras entre las empresas consolidadas.
5)  Defi nir un cierto número de principios en materia de establecimiento de cuentas 
consolidadas y de valoración en el marco de estas cuentas, en lo que respecta 
tanto a los métodos seguidos para su valoración como a los períodos contables 
que se tengan en cuenta.
Esta directiva ha sido recogida por la legislación interna de los países de la Unión. 
Así, por ejemplo, en Italia el D.Lgs. nº 127 del 9/4/1991 ha recogido la normativa co-
munitaria, y en su Capítulo III se ocupa de regular cuáles son las sociedades obligadas a 
confeccionar balance consolidado (art. 25 y 26), los casos de excepción (art. 27) y ex-
clusión (art. 28) a la obligación; las pautas de redacción y contenido (art. 29 a 37); las 
notas complementarias (art. 38, 39); la memoria de los administradores (art. 40); 
las pautas de control (art. 41); la publicidad (art. 42); y la obligación de suministro 
de información por las controladas (art. 43). En Francia se ocupan de la cuestión los 
L233-16 a L233-28 del Código de Comercio.
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VIII. RÉGIMEN SANCIONATORIO
Todo sistema de agrupamiento societario reposa sobre tres pilares: organización, 
superintendencia y responsabilidad. Dado que no existe en nuestro régimen un 
reconocimiento expreso a la regulación de los “grupos empresarios”, toda forma de 
organización y superintendencia (control del Estado) está referida a las normas gene-
rales sobre organización y control societario, con excepción de las normas especiales 
que hemos relacionado precedentemente (supra § IV y V).
En cambio, en orden a la responsabilidad, por el uso de la persona jurídica o por la 
adopción de alguna forma contractual o social que pudiere implicar la omisión en el cum-
plimiento de exigencias legales impuestas al socio, tanto la ley de sociedades (19.550) 
como la de concursos y quiebras (24.522) han previsto sanciones estrictas.
Bajo dos formas pueden examinarse estas sanciones: in bonis (responsabilidad 
por culpa del socio o controlante, inoponibilidad de la personalidad jurídica por culpa 
del socio o controlante) y en quiebra (extensión a la controlante, o a la socia aparente 
o confusión patrimonial inescindible).
1. Situaciones in bonis
Desde el año 1983, la ley 22.903 introdujo una reforma esencial en materia de respon-
sabilidad de los socios y, en particular, de los socios controlantes o que encubrieran 
fi nes extrasocietarios (Art. 54 LS)1, que recogió parte de la experiencia societaria de la 
ley anterior y de la doctrina sobre el abuso del derecho que incorporó nuestro  Código 
Civil desde 1968.
Este régimen permite la redhibición (disregard, o quitar el velo, o la apariencia, 
penetración) de la personalidad societaria. En su perceptiva se ha fundido lo que en 
doctrina y la jurisprudencia habían establecido respecto a la noción y naturaleza de 
la personalidad societaria.
A partir de una madura norma, la adición del art. 54 LS permite, a quien tenga que 
hacer uso de esta disposición, contar con una herramienta más moderna y adecuada 
a las circunstancias que la vida moderna va generando.
1 Artículo 54 LS.- Dolo o culpa del socio o del controlante. El daño ocurrido a la sociedad por dolo o culpa 
de socios o de quienes no siéndolo la controlen constituye a sus autores en la obligación solidaria de 
indemnizar sin que puedan alegar compensación con el lucro que su actuación haya proporcionado en 
otros negocios.
 El socio o controlante que aplicará los fondos o efectos de la sociedad a uso o negocio de cuenta pro-
pia o de tercero está obligado a traer a la sociedad las ganancias resultantes siendo las pérdidas de su 
cuenta exclusiva.
 Inoponibilidad de la personalidad jurídica. La actuación de la sociedad que encubra la consecución de fi -
nes extraordinarios constituya un mero recurso para violar la ley, el orden público o la buena fe o para 
frustrar derechos de terceros, se imputará directamente a los socios o a los controlantes que la hicieron 
posible, quienes responderán solidaria e ilimitadamente por los perjuicios causados. 
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Se puede descartar la estructura formal de la persona jurídica con el fi n de hacer 
fracasar el objetivo contrario a derecho que se persiga, encubierto justamente por esa 
estructura que oculta los fi nes extrasocietarios. También procede la desestimación de 
la personalidad, cuando la misma se utilice para burlar la ley, quebrantar obligacio-
nes contractuales, perjudicar fraudulentamente a los terceros, o transgredir el orden 
público, la buena fe o frustrar derechos de terceros.
En estos supuestos se puede penetrar la personalidad societaria y llegar hasta las 
personas socias que la componen –físicas o jurídicas− atribuyendo la efectiva responsa-
bilidad por los actos viciosos, para que solidaria e ilimitadamente respondan los así 
alcanzados por el daño causado al amparo de la imputación diferenciada.
El 2º párrafo del art. 54 del anteproyecto de reforma2, introdujo para los casos 
de grupos la idea de “política o interés del grupo”, en virtud de la cual la ley admite 
causar un perjuicio particular a una de las sociedades del grupo en pos del benefi cio 
común del grupo, dentro de ciertas pautas o límites fi jados por el mismo artículo. Se 
trata de la teoría de las “ventajas compensatorias” o doctrina Rozemblum3. Infra § 
IX volvemos sobre el tema.
Otros ordenamientos jurídicos, como el italiano, han previsto expresas acciones 
para casos de uso desviado de la sociedad controlada. Así, el art. 2497 CCI dispone 
que las sociedades o entes que, en ejercicio de actividades de dirección y  coordinación 
de sociedades, actúen en el interés empresarial propio o ajeno, en violación de los prin-
cipios de correcta gestión societaria y empresarial de éstas sociedades, serán respon-
sables frente a los socios de éstas por el perjuicio causado a la rentabilidad y al valor 
de la participación social, y frente a los acreedores sociales por la lesión producida a la 
integridad del patrimonio de la sociedad. La responsabilidad queda conjurada cuando 
el daño resulta inexistente a la luz del resultado global de las actividades de dirección 
y coordinación, o si resulta íntegramente eliminado por operaciones posteriores diri-
gidas a ello (también aquí las “ventajas compensativas”).
2. Situaciones en quiebra. Extensión de la quiebra
Los antecedentes nacionales vinculados con este instituto jurídico pueden encontrarse 
en el Código de Comercio de 1862 (art. 1530), Código de 1889 (Art. 1.384), Ley de 
quiebras 4.156 (Art. 4), Ley 11.719 (Art. 4), Ley 19.551 (Art. 165).
Para defi nir el instituto en sus aspectos tipifi cantes, es factible la prolongación de 
los efectos falenciales de una entidad a otras personas –sean físicas o jurídicas− si se 
opera la apertura del concurso (quiebra) del sujeto activo (o transmisor) y la presencia 
2 “En la ejecución de una política empresaria en interés del grupo es admisible la compensación de los 
daños con los benefi cios recibidos o los previsibles provenientes de la aplicación de una política grupal, 
en un plazo determinado, siempre que las desventajas a compensar no pongan en riesgo la solvencia 
o la viabilidad de la sociedad afectada”.
3 Por un fallo de la Corte de Casación Francesa del 4.2.85, que fue uno de los leading cases en la materia 
(D. 1985, jurispr., 478).
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de sujetos pasivos (o receptores), en mérito al vínculo societario o a la comprobación de 
una conducta desnaturalizante. De esa manera, la ley busca reforzar la  responsabilidad 
patrimonial del sujeto quebrado con la de quienes obraron por él frente al crédito com-
prometido con su emprendimiento4.
Aplicado el instituto a los grupos societarios, debe remarcarse que la simple vincu-
lación societaria no presupone la realización de maniobras dolosas en nuestro medio. 
El derecho sólo ha previsto la hipótesis de ciertas conductas que fracturan el normal 
desenvolvimiento del tráfi co mercantil y que producen severos perjuicios en el teji-
do social. A tal efecto, en 1972 se introdujo una norma inspirada en la legislación 
francesa, dado que la solución jurídica allí propiciada encontraba cierta adaptación a 
nuestro derecho, que se enrolaba a su vez en la doctrina moderna5. 
La norma, en su formulación originaria, exigía para que se operara la extensión 
de la quiebra6: a) Sujeto emisor –sociedad− en quiebra; b) Realización de actos por 
un sujeto en apariencia de actuación de la sociedad fallida; c) Que dichos actos hayan 
sido realizados en interés personal del sujeto a quien se le pretende extender la quie-
bra; d) Que el mentado sujeto haya dispuesto de los bienes como propios, en fraude 
a los acreedores sociales7. 
El actual artículo 161 de la Ley 24.5228, sigue a grandes líneas lo dispuesto por el 
anterior art. 165–11, reformulado por la ley 22.917 de 1983, que amplió el contenido 
original del artículo en la ley 19.551, con el objeto de abarcar determinados casos que 
la doctrina y la jurisprudencia venían señalando. En la actualidad, el art. 161 LCQ 
está conformado por tres casos, que establecen los siguientes recaudos como causa 
del trasvasamiento de la responsabilidad y extensión de la quiebra: 
4 Cfr. Exposición de motivos L.19551 cuando se refi ere al art. 165. 
5 Exposición de motivos, parag. 43-6
6 Art. 165 originario ley. 19.551: “La quiebra de una sociedad importa la de toda persona que, bajo la 
apariencia de la actuación de aquella, ha efectuado los actos en su interés personal y dispuesto de los 
bienes como si fueran propios”.
7 Bergel, Salvador D. “Extensión de la quiebra”. RDCO. T.6, año 1973. P. 457.
8 Art. 161 LCQ: “Actuación en interés personal. Controlantes. Confusión patrimonial. La quiebra se 
extiende: 
 1) A toda persona que, bajo la apariencia de la actuación de la fallida, ha efectuado los actos en su 
interés personal y dispuesto de los bienes como si fueran propios, en fraude a sus acreedores;
 2) A toda persona controlante de la sociedad fallida, cuando ha desviado indebidamente el interés 
social de la controlada, sometiéndola a una dirección unifi cada en interés de la controlante o del grupo 
económico del que forma parte. 
 A los fi nes de esta sección, se entiende por persona controlante: 
 a) aquella que en forma directa o por intermedio de una sociedad a su vez controlada, posee participa-
ción por cualquier título, que otorgue los votos necesarios para formar la voluntad social; 
 b) cada una de las personas que, actuando conjuntamente, poseen participación en la proporción indi-
cada en el párrafo a) precedente y sean responsables de la conducta descrita en el primer párrafo de 
este inciso.
 3) A toda persona respecto de la cual existe confusión patrimonial inescindible, que impida la clara 
delimitación de sus activos y pasivos o de la mayor parte de ellos.”
DI 57 Jurisp_RGDSA.indd   25 9/26/07   9:25:39 AM
26
HORACIO ROITMAN
a)  Quiebra de persona de existencia visible o ideal: 
a.1.  Actuación de persona física o ideal en apariencia del sujeto quebrado.
a.2.  Decisión sobre los bienes de la persona física o ideal quebrada como pro-
pios y en su benefi cio.
a.3.  Fraude en perjuicio de los acreedores del sujeto quebrado.
b)  Quiebra de un ente colectivo que controla a otro:
b.1.  Ejercicio del control por parte del sujeto receptor, ya sea en forma directa 
o por intermedio de sociedad controlada, de persona o personas físicas o 
ideales.
b.2.  Ejercicio de control con sometimiento de la controlada a una dirección 
unifi cada.
b.3.  Apartamiento indebido del interés social de la sociedad controlada, en 
benefi cio de la controlante o del grupo económico del que forma parte.
c)  Quiebra de una persona física o jurídica, que mantiene confusión patrimonial 
con otra:
c.1.  Confusión patrimonial inescindible entre dos entes (personas físicas o 
jurídicas, o combinación de ambas).
c.2.  Fachada o confusión que resulta de la imposibilidad de determinar el límite 
patrimonial de responsabilidad de cada una9.
No obstante, el artículo 172 establece la prohibición expresa de extender la quie-
bra, aún frente la existencia de grupos económicos con evidentes características de 
control, cuando no medien las circunstancias especifi cadas anteriormente: abuso en 
provecho propio, apariencia, fraude10.
En defi nitiva, en el sistema jurídico argentino la personalidad jurídica de las so-
ciedades es sólo un medio instrumental a los fi nes del derecho. Desde que este me-
dio sea usado de modo antijurídico, la ley concursal impone el enfrentamiento de la 
verdadera situación, transfi riendo directa responsabilidad a quien haya ocasionado la 
insolvencia del sujeto quebrado.
9 Montesi, Víctor Luis. Extensión de quiebra. Astrea: Buenos Aires, 1985. Pp. 86-88. 
10 Farina, Juan M. “Los grupos económicos y la extensión de la quiebra”. ED, t.112, año 1985. P. 948. 
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IX. ALGUNOS APUNTES PARTICULARES
Dedicamos este título a tratar tres aspectos medulares del tema, que merecen algunos 
apuntes extra.
1. El eje de la materia. El control y la dirección unitaria
El grupo de sociedades no ha sido una creación legislativa, sino una realidad que el 
derecho ha encontrado ya funcionando, resultado de la potenciación del uso de dos 
fi guras jurídicas preexistentes: la libre autonomía contractual y el derecho de propie-
dad1, aplicadas a las sociedades por acciones.
En un primer momento regulatorio, el derecho se ocupó de que se respetaran ciertos 
institutos societarios liminares, como ser la integridad del capital social2, y de ese modo 
tutelar indirectamente tutelar los intereses de los terceros y partes débiles que  tuvieran 
relación con los grupos de sociedades (acreedores, dependientes, socios externos, etc.), 
sancionando el uso desviado del instituto. Su atención, como base sobre la cual cons-
truir la regulación, se centró en la manifestación estructural objetiva más común del 
fenómeno grupal: el control (supra § IV.4). Así fue, por ejemplo, en el caso del art. 
2359 del codice civile italiano o del art. 33 LS argentina3.
En un segundo momento, la atención se centró sobre el que consideramos el ver-
dadero elemento característico de la relación de grupo: la dirección y coordinación 
unitaria4. En este sentido, los primeros pasos fueron dados por los §§ 15 a 22 y 291 
a 328 AktG alemana5 –seguida luego en nuestro continente por Brasil (Ley 6.404 de 
1976)– el cual puso fuerte acento en la dominación o dirección unitaria de una so-
ciedad sobre otra, independientemente que una “controlase” a la otra en el sentido 
técnico de la palabra. Así, se ocupó de estatuir expresamente los grupos de derecho, 
regulando el contrato de dominación6. En la legislación alemana, el objetivo de tutela 
directa a los acreedores y accionistas externos al grupo, se pone en clara evidencia7. La 
regulación alemana del Konzerne es extensa y minuciosa en lo que se refi ere a las 
sociedades por acciones (Ag)8, pero no lo es tanto respecto de las sociedades de res-
1 Galgano, Francesco. Coordinamento e direzione… P. 2.
2 Schiano Di Pepe, Giorgio. “Il gruppo di imprese”. Quaderni di giurisprudenza commerciale. Nº 112. 
Giuffrè: Milano, 1990. P. 22.
3 Ibíd. P. 5 y 10.
4 Tombari, Umberto. Il gruppo di società. Giappichelli: Torino, 1997. P. 36.
5 1965.
6 Se ocupan de ellos los § 291 y ss. En Brasil, los arts. 265 y ss.
7 Hopt, Klaus J. “Legal Issues and Questions of Policy in the Comparative Regulation of Groups”. I gruppi 
di società. Atti del convegno internazionale di studi di Venezia, 16-17-18 novembre 1995. Giuffrè: 
Milano, Vol. I. P. 47.
8 Marus Lutter y Wolfang Zöllner. “Il diritto delle imprese collegate in Germania”. I gruppi di società. Atti 
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ponsabilidad limitada (Hg)9, donde se recurre a menudo a los principios generales y 
a los antecedentes jurisprudenciales.
La reciente reforma societaria italiana de 2003-200410 se ocupó de los grupos de 
sociedades. La opción italiana (art. 2497 – 2497-septies del codice civile) también fue 
centrarse sobre la dirección unitaria. Si bien en ninguna parte de los nuevos artículos 
se menciona la palabra “grupo”, éstos regulan distintas cuestiones que se pueden 
presentar cuando una sociedad, ente e incluso persona física, ejerce sobre en una 
sociedad una dirección unitaria. En cuanto a la legislación española, la redacción del 
art. 87 LSA gira alrededor de la infl uencia dominante11.
Adherimos a la dirección tomada en segunda instancia por la legislación . El factor 
diferencial caracterizante del grupo de sociedades es la dirección unitaria12 . La socie-
dad es regulada por todos los ordenamientos13 como un sujeto de derecho que actúa 
en el mundo jurídico, en función de sus propios intereses o de su objeto establecido al 
momento de la constitución. Cuando se trata, en cambio, de una sociedad de grupo, 
controlada por otro sujeto de derecho, se puede producir un desplazamiento de los 
intereses en pos de los cuales actuará la controlada, ya que su conducta estará en 
ciertos casos orientada, no hacia la satisfacción de sus propios intereses u objeto, sino 
hacia la satisfacción de los intereses de la controlante.
Desde el punto de vista de la sociedad controlante, ésta siempre actuará en pos 
de la satisfacción de sus intereses u objeto. Cuando se trate de su propia actuación, lo 
hará en modo directo; cuando, en cambio, lo haga a través de su controlada, estará 
satisfaciendo su objeto social por vía indirecta. Este desplazamiento del interés que 
pretende satisfacer la sociedad al decidir su conducta, implica un cambio respecto de 
la pauta de actuación tenida en cuenta por el legislador al regular el instituto societario 
que, en el caso concreto, puede implicar un cambio en las condiciones de vinculación 
jurídica –en uno de los sujetos de la relación–existentes al momento de relacionarse 
terceras personas, acreedores o accionistas, con la sociedad en cuestión14. El principal 
riesgo para los terceros (englobamos en esta categoría a los acreedores y  accionistas, 
del convegno internazionale di studi di Venezia, 16-17-18 novembre 1995. Giuffrè: Milano, 1996, 
Vol. I. P. 245; Hannes Schneider y Martin Heidenhain. The german stock corporation act. C.H. Beck 
– Kluwer: The Hague, 1996. P. 248 y ss.
9 Kronke, Herbert. “Società di persone e a responsabilità limitata come articolazioni di un gruppo di 
società: problemi e orientamenti nel diritto tedesco”. Contratto e Impresa. CEDAM: Padova, 1987. P. 
468.
10 D. Lgs. Nº 6 de 2003.
11 Cfr. Monge Gil, Angel Luís. “Sociedad dominante. (comentario al art. 87)”. Comentarios a la ley de 
sociedades anomimas. Vol. 1. Ignacio Arroyo y José Miguel Embid (Coords.). Tecnos: Madrid, 2001. 
P. 848 y ss.
12 Concuerda: Reyes Villamizar, Francisco. Derecho societario. Tomo 1. Temis: Bogotà. P. 561.
13 Así por ejemplo el art. 2 LS. En el common law se recurre a la doctrina del ulta vires.
14 Ibíd. P. 560.
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pudiendo caber en ella todos los stakeholders15 en general) es que al declinar la so-
ciedad controlada sus intereses en pos de los de la controlante, vea perjudicada su 
integridad patrimonial. Infra § c) profundizaremos un poco más la cuestión.
Lo que nos interesa en este título es dejar demostrado que el eje medular sobre el 
cual debe girar el análisis jurídico de los grupos societarios debe ser la dirección unitaria; 
esto es, la capacidad que tiene un sujeto de derecho (controlante) para someter la con-
ducta de otro (controlado) a sus propios intereses. Existe un grupo de sociedades sólo 
cuando una pluralidad de sociedades es convertida en una unidad, por la conducción 
unitaria que una de ellas ejerce sobre las otras16 .
El “control” es sólo una de las formas por las que se va a manifestar la dirección 
unitaria. Es la más común y estructurada, pero ello no implica que siempre que una 
sociedad “controle” a otra existirá un grupo de sociedades, ni tampoco que no pueda 
existir dirección unitaria sin control.
Normalmente, el control de una sociedad respecto de otra implica el ejercicio de la 
dirección unitaria, lo que establece una presunción de que ante el control se está en 
presencia de un grupo de sociedades. Pero esta presunción no es absoluta y admite 
prueba en contrario. En estos términos lo ha entendido el art. 2497-sexies del CCI17, 
y la doctrina ha entendido18 que puede existir control sin dirección unitaria: 
a) Cuando las participaciones de control representan una mera inversión fi nanciera 
para la controlante, que las asienta en su contabilidad como activo circulante. 
Generalmente ocurre en operaciones en el “mercado del control”.
b) Cuando el controlante es un ente (asociación, fundación, ente público, etc.), en 
cuyo estatuto se establezca expresamente que las participaciones societarias 
no pueden emplearse para ejercer dirección unitaria.
c) Mediante la interposición entre la holding cabeza de grupo y la controlada de 
un purpose trust (trust “ciego”, o “blind trust), reconocidos en la convención 
de La Haya del 1/7/1985.
15 Es decir los grupos afectados por la actividad de la empresa. Cfr.: Idelfonso Camacho, José L. F ernández 
y Joseph Miralles. Ética de la empresa. Desclée - Centros universitarios de la Compañía de Jesús: Bilbao, 
2002. P. 30.
16 Galgano, Francesco. “Direzione e coordinamento”. P. 192; Jaeger. “I “gruppi” fra diritto interno e 
prospettive comunitarie”, Giur. Comm., 1980, I, p. 916; JAEGER, “Considerazioni parasistematiche 
sui controlli e sui gruppi”, Giur. Comm., 1994, I, p. 476; PAVONE LA ROSA, “Le società controllate. 
I gruppi”; SPOLIDORO, “Il concetto di controllo nel codice civile e nella legge antitrust”, Riv. soc., 
1995, p. 476.
17 Al fi nal del presente capítulo, se presume salvo prueba en contrario que la actividad de dirección y coor-
dinación de sociedades es ejercitada por la sociedad o ente obligado a la consolidación de sus balan ces 
o que de todos modos las controla en los términos del artículo 2359.
18 Seguimos en esto los ejemplos que da Francesco Galgano en Direzione e coordinamento, páginas 193 
y ss.
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También puede ocurrir lo contrario: que exista dirección unitaria en ausencia de 
control:
i. Cuando las sociedades sean aparentemente independientes, fi gurando como 
socios mayoritarios personas físicas que en realidad son testaferros de otra 
sociedad que opera como holding oculta. 
ii. En el caso de transnacionales, cuando la holding cabeza de grupo del que for-
man parte sociedades nacionales esté situada en el extranjero y permanezca 
oculta para el derecho local.
iii. En el caso de sociedades administradoras de fondos de inversión. Estas socie-
dades pueden adquirir participaciones de sociedades para el fondo que adminis-
tran. Dichas participaciones pertenecerán al fondo, y la administradora no las 
asentará en sus estados contables como integrante de su activo. Sin embargo, 
la administradora tiene la obligación de administrar las participaciones que 
haya adquirido para los inversionistas, y cuando estas participaciones sean lo 
sufi cientemente relevantes como para permitir el control, estará ejerciendo la 
dirección unitaria. 
Los enumerados son solamente ejemplos con los que no se agotan todos los supues-
tos posibles. Al fi n y al cabo siempre se tratará de la prueba de una circunstancia fáctica 
en cada caso concreto19, que una sociedad ejercite dirección unitaria sobre otra.
2. La fuente del poder de dirección unitaria
Cuando el grupo de sociedades se debe a la existencia de una relación de control, la 
controlante ejerce su poder de dirección unitaria impartiendo directivas20 a los  directores 
de la controlada y ejerciendo su derecho de voto en la asamblea de ésta. La fuente de 
este poder no tiene origen contractual21, sino que nace del ejercicio del derecho de pro-
piedad de la controlante sobre las acciones de la controlada. Esta propiedad le permite, 
principalmente, hacer dos cosas: 1) votar en la asamblea de la controlada, imponiendo 
su voluntad en función de la importancia de su participación de control; 2) dar instruc-
ciones a los administradores de la controlada, también haciendo pesar su participación 
de control que le permite nombrar y remover a los administradores.
19 Reyes Villamizar, Francisco. Derecho societario. Tomo 1. Temis: Bogotà. P. 561.
20 Schmidt, Dominique. “Les responsabilités civiles dans les groupes de sociétés”. Groupes de sociétés: 
contracts et responsabilités. Actes de la journée d’Études du 19 novembre 1993. LGDJ: Paris, 1994. 
P. 74.
21 Como lo ha querido entender cierta doctrina italiana. Cfr.: Scognamiglio, Giuliana. Autonomía e coor-
dinamento nella disciplina dei gruppi di società. Giappichelli: Torino, 1996. P. 358; Miola, Massimo. 
Le garanzie intragruppo. Giapplichelli: Torino, 1993. P. 374; Montalenti, Paolo. “La società per azioni 
oggi: tradizione, attualità e prospettive”. Rivista delle società. Fondazione “G.Cini”: Venezia, 10 - 11 
novembre 2006.
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Es ese el origen del poder de dirección unitaria de la controlante, y no algún tipo de 
vinculación negocial entre las sociedades. La controlante es dueña de la participación 
de control de otra sociedad, y ejerce su derecho de propiedad22. Esto permite extraer 
algunas conclusiones:
a) La controlante no tiene modo de exigir coercitivamente a los administradores 
de la controlada el cumplimiento de sus directivas.
b) La única herramienta –que no es menor– con que cuenta para imponer su vo-
luntad a los administradores de la controlada, es la posibilidad de removerlos 
o no reelegirlos.
c) La sociedad controlante mantiene su plena autonomía jurídica.
d) No cesa sobre los administradores de la controlante el deber de diligencia que 
les corresponde en cuanto tales, y no pueden eximirse de su responsabilidad 
arguyendo que han obrado en virtud de directivas impartidas por la contro-
lante23.
En cambio, cuando se trata de grupos de derecho nacidos de contratos de domina-
ción (Beherrshungsvertrag), la sociedad que ejerce la dirección unitaria no es titular 
de acciones de la controlada, y puede llegar incluso a existir una convención expresa 
por la cual la controlada se somete a la dirección unitaria de la controlante. En este 
caso no puede negarse la existencia de un vínculo contractual en el origen del poder 
de dirección unitaria. Pero una vez que se profundiza la lectura de la AktG, se nota la 
particularidad del sistema en el que, si bien frente a los terceros las sociedades man-
tienen su plena autonomía jurídica, en el ámbito interno ello no es así. En efecto:
22 En similar sentido: Galgano, Francesco. Direzione e coordinamento.P. 131: “…è la proprietà delle 
azioni…nella misura idonea ad attribuire il controllo, il fondamento ultimo della supremazia della 
controllante sulle controllate”.
23 En general, en el derecho societario moderno no existen mayores discrepancias en cuanto a la indepen-
dencia funcional entre los órganos societarios (Cfr.: Sánchez Calero, Fernando. Los administradores en 
las sociedades de capital. Ed. Thomson – Civitas: Madrid 2005. P. 41 y ss.; Enrique Zaldívar, Rafael 
Manovil, Guillermo Ragazzi, Alfredo Rovira. Cuadernos. P. 509; Bonelli, Franco. Gli amministratori 
di Spa. dopo la riforma delle società. Giuffrè: Milano, 2004. P. 8). 
 En esta dirección, se dice que la función de administrar y gestionar recae exclusivamente en los admi-
nistradores, más allá de lo que puedan decir al respecto los otros órganos sociales, en particular la asam-
blea. En el derecho argentino, el art. 233 LS impone el deber de cumplir las resoluciones de la asamblea, 
con lo que la sustentación de la autonomía absoluta del directorio se difi culta como ya hemos dicho 
en otro lado (Roitman, Horacio. Ley de sociedades. T. IV. Pp.. 318 y ss); sin embargo en legislaciones 
como la italiana (art. 2364, 2380-bis CCI) o la española (art. 133.3 LSA) se prevé expresamente que 
los directores no se liberan de responsabilidad aunque hayan cumplido directivas de la asamblea; en 
Italia, el codice dice expresamente que la administración de la sociedad compete exclusivamente a los 
directores (art. 2380-bis). 
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a) Los § 291.1 y § 308.2 dicen expresamente que cuando haya un contrato de do-
minación, la dominante puede impartir directivas a los administradores de la 
dominada, y que éstos deben seguirlas.
b) Las instrucciones pueden ser perjudiciales para la dominada, siempre que sir-
van a los intereses de la dominante o de otra dominada del grupo (§ 308.1).
c) Pero como contrapartida, la sociedad dominante está obligada a cubrir todas 
las pérdidas que haya sufrido la dominada durante la vigencia del contrato de 
dominación (§ 302.1), y si la dominante es además única accionista de la do-
minada, será responsable no limita su responsabilidad por las deudas sociales 
de la dominada (§ 322 ).
Se ve cómo en el derecho alemán, que regula expresamente los contratos de 
dominación, el sometimiento estipulado a las directivas de la dominante se ve com-
pensado con la sustracción a la dominada del riesgo empresario, ya que deberá ser 
resarcida de todas las pérdidas que pueda tener en cumplimiento de las directivas de 
la dominante.
Donde resulta un poco más complicado explicar el origen del poder de dirección 
unitaria es en los demás casos de control externo en base a “especiales vínculos” 
(art. 33 inc. 2º LS argentina; art. 2359 CCI, etc.). Por lo pronto, en ordenamientos 
jurídicos que no reconozcan expresamente la posibilidad de establecer contratos de 
dominación como en Alemania, cualquier tipo de estipulación contractual que legi-
time la dominación de una sociedad por otra no será oponible a los terceros ni a los 
accionistas externos al acuerdo.
3. La responsabilidad de la controlante y las “ventajas 
compensatorias”
Hemos dicho supra § 5)a) que cuando la sociedad controlante ejerce su poder de domi-
nación sobre la controlada, se produce un desplazamiento de los intereses en pos de 
los cuales actuará ésta última, ya que su conducta estará en ciertos casos orientada, 
no a la satisfacción de sus propios intereses u objeto, sino a la satisfacción de los in-
tereses de la controlante. El resultado de este desplazamiento de los intereses puede 
derivar en un perjuicio concreto para la controlada.
Por otro lado, el hecho de pertenecer a un grupo conlleva, generalmente, benefi cios 
a la controlante: el branding, que signifi ca pertenecer al grupo tal o cual, facilidad y 
mejores condiciones a la hora de obtener fi nanciación, asegurarse la venta de lo pro-
ducido a otras sociedades del grupo, etc. Estas ventajas que indirectamente obtiene 
la controlada, se mantendrán siempre que la controlante ejerza su poder de dirección 
unitaria en benefi cio del interés del grupo.
Así, analizando la cuestión desde una perspectiva general, que vaya más allá de 
un daño concreto que pueda haber sufrido la controlada, ésta puede ver compensados 
los perjuicios que le puede ocasionar el sometimiento al dominio de otra sociedad.
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Nace así la teoría de las “ventajas compensativas” –conocida también como o 
doctrina Rozemblum24– en virtud de la cual es legítimo que la sociedad controlante, 
en ejercicio de su poder de dominación, cause un perjuicio a una controlada, siempre 
que lo haga en ejecución de una “política o interés del grupo”25.
El derecho positivo comparado ha receptado la doctrina. El art. 2497 CCI de la 
reforma italiana del 2003/2004 expresamente dispone que la holding no responderá 
por el daño concreto causado a la controlada cuando: 
a) La holding ejerza su poder de dirección unitaria.
b) Dicho ejercicio se adecue a los principios de correcta gestión societaria y empre-
sarial.
c) El daño resulte compensado –el artículo dice “inexistente”– a la luz del resul-
tado global de las actividades de dirección y coordinación.
A nuestro entender, la solución del legislador italiano ha sido más precisa –es cierto 
también que es treinta y ocho años posterior– que la del § 311.1 AktG, que sólo se 
limita a disponer que la sociedad controlante no puede causar un daño a la controlada, 
sin habérselo compensado26.
La ley brasilera de sociedades anónimas, si bien inspirada en la AktG, dispone en 
su art. 24527 que los administradores de la dominante no pueden favorecer a otra so-
ciedad del grupo –controlante o controlada– en perjuicio de una controlada. El texto de 
la norma hace difícil pensar la posibilidad de la aplicación de la teoría de las ventajas 
compensatorias. Se refuerza la estructura sancionatoria con los arts. 116 –que esta-
blece en su último párrafo los deberes generales del controlante–, 117 –que enumera 
24 Por un fallo de la Corte de Casación Francesa del 4.2.85, que fue uno de los leading cases en la mate-
ria (D. 1985, jurispr., 478). Ver: Hannoun, Charley. Le droit et les groupes de sociétés. LGDJ: Paris, 
1991. P. 97, § 133. En la doctrina francesa, se dice que la controlante no puede afectar la autonomía 
patrimonial de sus controladas; cfr.: Schmidt, Dominique. “Les responsabilités civiles dans les groupes 
de sociétés”. Groupes de sociétés: contracts et responsabilités. Actes de la journée d’Études du 19 
novembre 1993. LGDJ: Paris, 1994. P. 76.
25 Sobre el tema se puede leer: Montalenti, Paolo. “Confl itto di interesse nei gruppi di società e teoría dei 
vantaggi comensativi”. Giurisprudenza Commerciale. Giuffrè: Milano, 1995/I. P. 719 a 736; Monta-
lenti, Paolo. “Operazioni infragruppo e vantaggi compensativi: l’evoluzione giurisprudenziale”. Giuri-
sprudenza italiana, UTET: Torino, 1999. P. 2318 a 2321; Ciampoli, Gaia. “I vantaggi compensativi 
nei gruppi di società”. Le società. Ipsoa: Milano, 2005/2. P. 165 a 180.
26 Marcus Lutter y Wolfgang Zöllner. “Il diritto delle imprese collegate in Germania”. I gruppi di società. 
Atti del convegno internazionale di studi di Venezia, 16-17-18 novembre 1995. Vol. 1. Giuffrè: Mila-
no, 1996. P. 261; Rondinone, Nicola. I gruppi di imprese fra diritto comune e diritto speciale. Giuffrè: 
Milano, 1999. P. 556.
27 Textualmente dice: “Os administradores não podem, em prejuízo da companhia, favorecer sociedade 
coligada, controladora ou controlada, cumprindo-lhes zelar para que as operações entre as socie-
dades, se houver, observem condições estritamente comutativas, ou com pagamento compensatório 
adequado; e respondem perante a companhia pelas perdas e danos resultantes de atos praticados 
com infração ao disposto neste artigo”.
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supuestos de abuso de dominio– y 246 –que establece la acción de responsabilidad. 
La doctrina brasilera ha explicado que el objetivo del legislador ha querido desalentar 
los grupos no contractuales28.
28 Lobo, Jorge. Grupo de sociedades. Forense: Río de Janeiro, 1978. P. 107.
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La economía moderna, cada vez más globalizada, fraccionada y especializada,  alejada 
cada vez más de la estructura fordista de producción, se sustenta cada día más en 
las relaciones de colaboración, coordinación o control entre las empresas; y los sis-
temas jurídicos están obligados a proveer modelos normativos adecuados a dichas 
necesidades. 
La actividad social grupal es una de las tantas maneras en que se manifi esta esta 
nueva realidad, por lo que entendemos que es momento de comenzar a ocuparse de 
los grupos societarios en forma más directa e integral, introduciendo conceptos como 
ser el del grupo como unidad, con un interés propio distinto del individual de cada uno 
de sus miembros; los que a su vez tienen sus propios derechos como integrantes del 
grupo; pautas de buena gestión en la coordinación de la actividad de las  sociedades 
integrantes del grupo, regulación y resguardo de los derechos de los socios de las so-
ciedades, no sólo respecto de los desgobiernos de la sociedad a la que pertenecen sino 
al del grupo en sí, entre otros.
Las distintas experiencias legislativas que se verifi can a partir de los últimos años, 
representan un importante paso adelante en este recorrido. Es función de nosotros los 
juristas someterlas a crítica y confrontación para corregir y potenciar donde resulte 
necesario hacerlo, en manera de proveer a los operadores económicos una  adecuada 
respuesta a los problemas que les plantea su siempre veloz y cambiante realidad 
práctica.
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ACTO DE ENTREGA DE LA DISTINCIÓN COMO PROFESOR 
VISITANTE AL PROFESOR HORACIO ROITMAN
Es especialmente grato para nuestra comunidad universitaria y académica del Derecho 
celebrar en esta aula máxima la presencia del doctor Horacio Roitman, invitado a parti-
cipar como homenajeado en este acto en el que queremos hacer un justo reconocimiento 
a su vida y obra al otorgarle el diploma que acredita el título de profesor visitante de la 
Universidad del Rosario, institución que en asocio de la Universidad Nacional de Cór-
doba, su Alma Mater, es, asimismo, más de tres veces centenaria.
El doctor Roitman se ha distinguido nacional e internacionalmente como jurista, 
profesor, autor de obras de derecho, y en el ejercicio profesional en la judicatura y en su 
bufete de abogados. Tras haber realizado estudios de pregrado (1968) y doctorado en 
derecho (1972) en la Universidad Nacional de Córdoba, hizo el curso de perfecciona-
miento PIL en la Universidad de Harvard (1992 y 1994). Como docente universitario 
no sólo ha dictado diversas asignaturas en su Alma Mater y en su Facultad de  Derecho, 
en calidad de titular plenario y como director del Instituto de Derecho Comercial, sino 
que también en la Universidad Siglo 21 de Córdoba es director del Master en  Derecho 
Empresario. Asimismo, continúa siendo profesor visitante y honorario en varias uni-
versidades latinoamericanas −incluso en Colombia−, en la Università degli Studi di 
Génova (Italia), y en las de su patria.
Su actividad académica la desempeña siendo miembro de número de la Academia 
Nacional de Derecho de Córdoba y miembro de varias sociedades internacionales y 
argentinas de derecho, miembro de la Comisión de Juristas −encargada de la  redacción 
del Digesto Jurídico Argentino (2002)−, miembro de la Comisión Encargada de redac-
tar el Proyecto de Unifi cación del Código Civil y Código de Comercio (1998),  miembro 
de la Comisión de expertos en “Franchising” (UNIDROIT Roma, 2000/2001), y 
Miembro de la Comisión de Reformas a la Ley de Concursos 19.551, designado por 
el Ministerio de Justicia de Argentina. De igual manera, es miembro de los Colegios de 
Abogados de Córdoba y Ciudad de Buenos Aires 
En los organismos judiciales ejerció los elevados cargos de Presidente del Tribunal 
Superior de Justicia (1988-1990) y Fiscal de Estado de la Provincia (1985-1987). 
Asimismo, ha sido Juez-Árbitro del Tribunal de la Cámara Argentina de Comercio y 
del Tribunal de Arbitraje de la Bolsa de Comercio de Córdoba.
Aquí no termina la riqueza en logros académicos del doctor Roitman, quien ha 
realizado numerosas investigaciones y estudios publicados en forma de libros y en 
más de un centenar de monografi as, artículos y ensayos en revistas nacionales y 
extranjeras especializadas en asuntos jurídicos. Además, ha publicado las siguientes 
obras, en su mayoría en ediciones hoy agotadas:
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•  Efectos de la quiebra sobre los contratos preexistentes. Ed. Lerner, 1973.
•  El Seguro de la Responsabilidad Civil. Ed. Lerner, 1973.
•  Agravación del Riesgo en el Contrato de Seguro. Ed. Abeledo-Perrot, 1973.
•  Joint Ventures. París SLC, 1991.
•  L´aggravamento del rischio nel contratto.
•  Diccionario del abogado exquisito. Con ilustraciones de Cristina Santander. 
2000.
Además, en colaboración con los profesores Rivera y Vitiolo, ha publicado:
•  Concurso y quiebras. Ley 24.522. Santa Fe, 1995. 500 Págs.
•  Ley de Concursos y Quiebras. Buenos Aires, 2000. 1600 Págs.
Recientemente publicó la que podríamos denominar su obra estelar, en cinco to-
mos y con el patrocinio de la Editorial La Ley de Buenos Aires, el ya clásico Ley de 
sociedades comerciales, con prólogo de Francesco Galgano.
En la actividad editorial, el profesor Roitman ha sido director y miembro del Consejo 
de Redacción de las revistas especializadas Semanario Jurídico, Derecho económico, 
Revista de Derecho Comparado, y fundador de dos publicaciones de la prestigiosa 
editorial jurídica Rubinzal-Cunzoli: la Revista de derecho privado y comunitario y la 
Revista de Derecho de Daños.
Para los asistentes a la conferencia y los amigos del profesor Roitman que hoy nos 
acompañan, en este encuentro académico quisiera destacar que al profesor que ustedes 
ven lo acompaña un innato y bien administrado sentido del humor que ha permitido 
el solaz de muchos, tanto que junto a sus tratados sobre derecho de sociedades, a 
sus escritos sobre ordenamiento empresarial y ley de quiebras, o sus ensayos sobre 
agravación del estado del riesgo, hay una obra espléndida. Me refi ero al Diccionario 
del abogado exquisito, que es en realidad un léxico de humor irónico de soterrada 
agudeza fi losófi ca acerca de las diferentes historietas o anécdotas que padecen o hacen 
padecer los abogados. Este Diccionario es un paciente fruto de recolección durante 
años en audiencias, frente a las barandas judiciales o en los intervalos de las sesiones 
arbitrales, porque Roitman ha sido juez, apoderado y árbitro en su país y en  escenarios 
internacionales. A ese fi no humor condensando en el libro mencionado, agrega una 
capacidad artística especial: la de conocer el arte y mucho el colombiano, pero además 
la de trabajar las formas con el cincel.
Profesor Horacio Roitman: viene usted precedido de una bien ganada fama de jurista 
que ha trascendido las fronteras de su comarca y de su país. Viene usted acompañado 
del renombre académico proveniente de un decurso académico, docente, judicial y 
arbitral que bien conocemos en otros países de América Latina. 
Al revisar los anales de historia de la provincia de Córdoba en Argentina provenien-
tes de su célebre Academia o de su Universidad, se registran las especiales calidades 
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de los juristas cordobeses, calidades ponderadas por la profundidad de sus conceptos, 
el acierto en la interpretación o la densidad de sus tratados. 
A este respecto quisiera informarle que los profesores colombianos están bien 
enterados de los importantes trabajos de investigación jurídica de los profesores cor-
dobeses, los cuales aparecen en la excelente página web de la Academia Nacional de 
Derecho y Ciencias Sociales de Córdoba, la cual es visitada frecuentemente por nuestra 
comunidad jurídica.
Por eso, nos sentimos muy complacidos de su presencia en esta aula y de que en 
el ínterin de su visita a Colombia, haya aceptado dictar una conferencia en una de las 
áreas en las cuales se le conoce como especialista −el derecho societario−, y que se 
agrega a su pericia en los derechos civil, económico o de seguros, disciplinas que se han 
visto enriquecidas con sus aportes, los mismos que lo han hecho merecedor de dife-
rentes distinciones académicas en su país y en el exterior.
No quisiera terminar estas palabras sin dejar de recordar al menos tres aconteci-
mientos de nuestra común historia universitaria y académica: uno, el movimiento de 
la reforma universitaria iniciada en Córdoba en 1918; dos, la fundación de la cátedra 
de derecho constitucional en la Universidad de Buenos Aires, en 1857 por parte de don 
Florentino González, quien es considerado el primer teórico del derecho  administrativo 
latinoamericano por su tratado de la materia publicado en 1832 y, en tercer lugar, 
un ensayo sobre la visión del siglo XIX argentino-colombiano, trabajo en clave de la 
visión de José Ingenieros, escrito por el jurista y fi lósofo Luis Eduardo Nieto Arteta 
(“Homologías colombo-argentinas”, publicado en la revista Nosotros, hoy de Buenos 
Aires, en el  No. 32 de julio-agosto de 1940). 
No puedo extenderme aquí sobre estos trascendentales e históricos puntos de en-
cuentro de nuestras culturas nacionales. Por ello, en breve, quisiera reiterar la histó-
rica remembranza de ese movimiento estudiantil de 1918, cuyo Manifi esto  Liminar 
tuvo el siguiente encabezado: «La juventud argentina de Córdoba a los hombres 
libres de Sud América Manifi esto de la Federación Universitaria de Córdoba - 1918». 
El eco de esta dinámica innovadora e insurgente del pensamiento racional retumbó 
en todos los países latinoamericanos, y en Colombia signifi có un tránsito hacia la 
modernización social y un hito en la evolución de nuestra sociedad en general y de 
las instituciones de educación superior en particular, con las nociones cordobesas 
de autonomía universitaria, libertad de cátedra, investigación como función de la 
universidad, extensión universitaria y compromiso con la sociedad.
Doctor Roitman: al hacer entrega de esta distinción, en nombre de la Universidad 
del Rosario, de la Facultad de Jurisprudencia y de nuestra comunidad universitaria 
rosarista, quisiéramos reiterarle nuestra solidaridad hacia su país, su provincia, su 
universidad, y nuestro sentimiento de admiración hacia usted, como un paradigma 
de los estudiosos de la ciencia del derecho en nuestra Iberoamérica.
Muchas gracias.
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Señor Rector y, en su nombre, a todas las autoridades de la Universidad del Rosario, a 
los miembros de su comunidad académica. Distinguidos colegas, alumnos y amigos:
Al agradecer las generosas palabras del señor Rector, quiero destacar que han si-
do de tal precisión, extensión y detalle, que no vacilaré en indicar en mi testamento 
que si alguien tuviera que hablar en mis exequias (que espero no sean pronto) me 
conformaré con ese texto. Ha sido usted, por demás, generoso, quizá como efecto del 
realismo mágico, quizá por la tendencia a agrandarlo todo que Botero les ha inspira-
do, y se lo agradezco.
Tengo clara conciencia de lo que signifi ca ser distinguido por una universidad 
con 354 años de antigüedad. Provengo de un claustro de la misma época, próximo 
a cumplir los 400 años. La tradición de estudio, la Reforma Universitaria que aquí 
fue evocada, el prestigio cuatro veces centenario y el placer de caminar por estos o 
aquellos viejos claustros, entre incunables y textos únicos en sus bibliotecas, con la 
sangre nueva de estas nuevas generaciones, me hace pensar en el mismo efecto que 
produce el vino nuevo cuando se añeja en los odres viejos.
Tengo por vuestra Colombia un respeto que probablemente provenga de vuestra 
cultura que siempre me ha fascinado. Entre mis lecturas preferidas en los años de ini-
ciación literaria cuento a María de Jorge Isaac, entre los deleites de una segunda época 
las crónicas de Germán Arciniegas, y ahora el deslumbramiento del realismo mágico 
que Gabriel García Márquez ha producido para deleite de la humanidad. Precisamente 
estos días que festejamos su octogésimo cumpleaños, el cuarenta aniversario de la 
primera edición de Cien años de soledad, el número veinticinco de su Nóbel, y que 
se lo va a homenajear en Medellín y en Cartagena en el IV Congreso Internacional de 
la Lengua, son hechos que hacen a mi formación y a mi deleite espiritual. Y en el 
mismo rango la voluptuosidad creativa de Fernando Botero y la geometría cautivante 
del maestro Negret.
Curiosamente los dos colombianos más famosos, García Márquez y Botero, por 
diversas circunstancias, no viven en Colombia, pero por obra de la globalización que 
también lo es por fortuna de la cultura, reconocen aquí su origen. El mundo así os lo 
agradece por haberlos gestado, y todos los disfrutamos en todas partes.
Por otra parte, Colombia es un referente importante en la evolución del derecho 
privado en el continente. Es un largo camino el recorrido desde el Código de Andrés 
Bello. Destaco la trascendencia de los estudios de Derecho Público y Derecho Procesal 
que reúne en estas tierras al congreso más numeroso de la especialidad en el mundo. 
Y en el ámbito de las disciplinas que me son afi nes, y que tantos amigos y mejores 
juristas me honran con su cercanía, quiero destacar: el Derecho de Seguros (con la obra 
iniciada por Efrén Ossa, y hoy continuada por Ignacio Jaramillo Jaramillo, miembro de 
vuestra Corte Suprema, pero también dos veces Presidente de la Asociación Internacio-
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nal de Derecho Seguros, y Alejandro Venegas Franco (actualmente vuestro  decano); 
el Derecho del Arbitraje (donde este país es un ejemplo para el mundo de cómo los 
confl ictos entre comerciantes se dirimen con efi ciencia en la justicia contractual,  como 
lo hacían los viejos comerciantes de la Edad Media); y, para concluir, la materia que 
hoy nos congrega: el Derecho de Sociedades (con los aportes notables de Pinzón  antes, 
y la obra notable hoy de mi amigo Francisco Reyes Villamizar).
Finalmente, mi otro factor de admiración por vuestro país es la inversión en Edu-
cación. Si quieren ver cómo es un país hoy observen los índices econométricos, pero 
si quieren saber cómo será dentro de diez años miren por dentro sus universidades. 
En todos mis viajes he quedado sorprendido, y en cada uno maravillado de un nuevo 
descubrimiento, en la Javeriana (donde recibí mi primera distinción de profesor visi-
tante), luego el Externado, más tarde la invitación de Los Andes para dictar clases, 
ahora la EAFIT en Medellín de donde estoy viniendo, y, por siempre, estos viejos 
claustros del Rosario.
Al recibir esta distinción de Profesor Visitante me comprometo a honrarlo y recor-
darlo siempre, y decirles que cuentan conmigo cada vez que esta comunidad rosarista 
me requiera.
A todos muchas gracias.
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